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quilibre coordination et cycle 
Jean-Luc Gaffard 
Les théories du cycle affaires telles elles émergent au début des années 
1950 mettent accent sur les problèmes de coordination et plus précisément sur 
les effets des comportements investissement hors de équilibre Les nouvelles 
théories qui se sont développées partir des années 1970 sont basées sur la 
méthode de équilibre et mettent accent sur les propriétés de la fonction utilité 
de la fonction de production ou de la structure information ex ante Elles consti 
tuent un véritable défi pour les vieilles théories mais elles ne les rendent pas 
obsolètes dans la mesure où elles font défaut sur un point crucial qui est expli 
quer la nature une dynamique multi-phases ou multi-regimes) 
EQUILIBRIUM CO-ORDINATION AND CYCLES 
Theories of business cycles as they emerge at the beginning of the fifties 
essentially focus on co-ordination issues and more precisely on the effects of out- 
of-equilibrium investment behaviours New theories that has been developed from 
the beginning of the seventies onwards are based on the so-called equilibrium 
method and focus on the properties of the utility function the production function or 
the ex ante structure of information They constitute real challenge for the old 
theories but they do not make them obsolete insofar as they miss the crucial point 
which is to explain the nature of multi-phase or multi-regime 
Classification JEL B22 B41 E32 
INTRODUCTION 
La théone des cycles telle elle est constituée au début des années 1950 
procède de nombreuses contributions entre autres celles de P.A Hayek 193l] 
J.A Schumpeter 1934 1939] Kalecki 1937 1950] Haberler 1937] 
Harrod 1939] Kaldor 1940] J.R Hicks 1950] Georgescu-Roegen 
1951 ou R.M Goodwin 1951 Ces contributions ont en commun de recon 
naître un rôle déterminant aux comportements investissement des entreprises 
et la question de accumulation de capital La volatilité de investissement et 
des profits liée suivant les cas incertitude innovation ou aux désordres 
introduits dans le système des prix par des causes réelles ou monétaires voire 
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aux esp ts animaux des entrepreneurs apparaît en effet comme la véritable 
source des fluctuations De manière plus ou moins explicite un des enjeux est 
éclaircir ce que sont les déterminants réels ou financiers de cet investissement 
autre enjeu plus strictement analytique particulièrement présent dans les 
contributions de J.R Hicks et de R.M Goodwin est de comprendre ce qui peut 
rendre les fluctuations persistantes ou récurrentes ou plus généralement ce qui 
fait que instabilité de économie peut être que locale ou si on préfère ce 
qui fait que économie peut rester dans les limites un corridor de stabilité) 
Le renouveau des analyses du cycle dans les années 1980 et 1990 se situe en 
rupture avec les méthodes mais aussi avec la problématique des vieilles 
théories Pour ceux qui réduisent le progrès de analyse économique celui des 
instruments elle utilise évocation une possible et nécessaire continuité de 
la démarche de recherche est incongrue Les théories anciennes sont pour eux 
simplement mal équipées et reposent sur des hypothèses qui les rendent peu 
robustes Elles ont dû laisser la place des théories mieux fondées en tout point 
supérieures qui elles ne procèdent pas de ces hypothèses ad hoc formulées 
propos de la valeur de paramètres libres et parviennent mieux coller aux 
données observées R.E Lucas 1980] C.I Plosser 1989] Il surtout pas 
interroger sur le fait elles ont pas retenu la méthode de équilibre car 
ce serait comme se demander why Hannibal did not use tanks against the 
Romans instead of elephants R.E Lucas 1980] 708) 
Le changement radical de perspective auquel il été procédé constitue 
certes un défi pour les analyses anciennes mais il ne les rend nullement cadu 
ques et cela pour une raison majeure ce changement conduit occulter ce qui 
devrait rester au ur de la théorie des cycles est-à-dire analyse des délais 
ou retards ajustement et des contraintes fixant des limites évolution des 
variables qui sont les facteurs qui expliquent le caractère fondamentalement 
endogène des fluctuations et la multiplicité des régimes dynamiques Ce point de 
vue est celui défendu par des auteurs aussi différents que Zamowitz 1997 
1999] pour qui le cycle résulte interactions entre la formation de capital et les 
profits rendues complexes en raison des délais ajustement nécessaires des 
erreurs commises de la récurrence des déséquilibres qui affectent simultané 
ment offre et la demande ou R.H Day 19861993 1994] pour qui des forces 
ou des relations très différentes les unes des autres gouvernent le comportement 
de économie dans différents états du système 
Notre propos qui vise lire les développements récents de analyse la 
lumière de état de art il cinquante ans sera articulé autour des idées 
suivantes La vision essentiellement axiomatique des théories modernes cons 
truites au moyen de la méthode de équilibre section ne permet pas ap 
porter des réponses définitives aux questions posées par les théories anciennes 
il agisse du rôle de accumulation du capital et du progrès technique 
section ou de celui de la monnaie section Un de ses mérites principaux 
est de proposer une analyse unifiée de la croissance et des cycles mais dans un 
contexte où ce qui fait problème dans articulation entre courte et longue pé 
riode est-à-dire enchaînement des déséquilibres est éliminé section Le 
fil de la tradition des théories endogènes des fluctuations peut et doit alors être 
renoué Il agit en occurrence emprunter la voie une approche évolu- 
tionnaire et adaptative qui met accent sur la manière dont économie fonc 
tionne quand elle est hors de équilibre section 6) 
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DE QUILIBRE 
La référence équilibre est une dimension centrale des théories du cycle 
anciennes aussi bien que modernes Mais le contenu même du concept changé 
J.R Hicks 1933 définit équilibre dynamique comme étant la situation dans 
laquelle en dépit de changements des données économiques il toujours un 
ensemble de prix tel que les offres et les demandes ne deviennent pas inégales 
et les anticipations ne sont jamais erronées La condition pour que cet équilibre 
se réalise est une prévision parfaite Par opposition disequilibrium is the 
disappointment of expectations J.R Hicks 1933/1982] 32 équilibre 
ainsi défini est jamais atteignable économie réelle est toujours en déséqui 
libre Les fluctuations sont expression de changements qui causent des varia 
tions inattendues de la plupart des prix En autres termes les fluctuations sont 
le propre de économie réelle en déséquilibre La contribution de J.R Hicks 
la théorie du cycle 1950 se situe dans cette perspective Le cycle est en effet 
défini comme un mouvement de économie hors de équilibre constitué par un 
régime régulier Cet équilibre suppose que soient réunies de multiples condi 
tions épargne doit être égale investissement investissement doit être 
dans une relation déterminée avec la production courante Une rupture qui prend 
la forme une augmentation temporaire de investissement rompt cet équilibre 
et engendre des fluctuations du produit qui seraient explosives il existait pas 
un plafond déterminé par le plein emploi des ressources primaires et un plancher 
déterminé par accroissement un investissement autonome Fondamentale 
ment ces fluctuations procèdent ajustements successifs qui ne permettent 
jamais de rétablir les conditions un régime régulier En particulier le stock de 
capital demeure inadapté la réalisation un tel régime Le point sur lequel 
J.R Hicks met accent est le suivant Un des aspects de équilibre est le main 
tien de investissement induit en cohérence avec un développement régulier 
ibid. 64 Or cet investissement est largement pré-conditionné par les chan 
gements passés du produit dont les effets sont incorporés dans équipement 
existant est ce qui engendre des pics et des creux sources de divergences par 
rapport au sentier équilibre Any such divergence will upset the equili 
brium and once the equilibrium has been upset we do not know that it will be 
possible to get back Ibid. Un tel résultat procède de idée implicite que les 
ajustements prennent place en séquence sur la base de observation des erreurs 
fossilisées dans le stock de capital Il pourrait certes ne pas apparaître mais 
seulement dans un contexte anticipations rationnelles et épargne optimale 
Dans Prices and Production 193l] F.A Hayek propose une théorie du cycle 
qui tente de concilier la méthode de équilibre avec la reconnaissance du ca 
ractère essentiel de la dimension du temps Pour autant le cycle chez Hayek 
est pas un cycle équilibre Autrement dit les fluctuations se manifestent 
parce que économie été placée hors de équilibre la suite une baisse du 
taux intérêt monétaire les prix des biens de production augmentent et avec 
eux les salaires Mais en dépit de augmentation des salaires les prix des biens 
de consommation augmentent pas un délai nécessaire est introduit entre 
variation des salaires et variation de la demande qui fait que les prix des biens 
de production augmentent relativement ceux des biens de consommation 
équilibre intertemporel est rompu et la structure de la production change 
Encore faut-il également supposer un délai existe entre le moment où du 
travail est transféré des biens de consommation vers les biens équipement et 
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celui où offre de biens de consommation est diminuée comme conséquence de 
ce transfert Les changements structurels qui sont ainsi intervenus sont toute 
fois transitoires Le nouveau rapport de prix ne peut pas être maintenu dans la 
mesure où un excédent de demande de biens de consommation finit par se 
manifester entraînant une hausse de leurs prix Une fraction des biens équi 
pement est alors détruite et des emplois sont supprimés Les délais retenus par 
Hayek sont évidence arbitraires mais ils sont en quelque sorte dictés par 
la référence équilibre intertemporel Le prix relatif des biens de production 
doit augmenter puis diminuer le salaire réel doit également augmenter puis 
diminuer de manière ce que soient respectées les données économiques fon 
damentales Dans cette tentative de modélisation la dimension temporelle de la 
production importance pour expliquer les cycles en relation avec la 
temporalité des processus de marché est la référence équilibre intertem 
porel qui confère la séquence des événements des caractéristiques pour le 
moins arbitraires Un point demeure en dépit des incohérences implique cette 
référence les prix relatifs tels ils résultent du choc monétaire sont de 
faux prix i.e des prix de déséquilibre Ils témoignent un défaut de coor 
dination au sens un défaut équilibre instantané des marchés Ce sont les 
déséquilibres de marché et non des changements des données fondamentales 
qui déterminent les variations de prix relatifs J.P Cochran and F.R Glahe 
1994 La question cruciale devient celle de la coordination en déséquilibre de 
activité économique 
La théorie moderne des cycles est con ue de telle manière faire disparaître 
les problèmes soulevés dans les démarches du type de celles engagée par 
J.R Hicks ou par F.A Hayek Elle se situe dans la filiation des théories néo 
classiques de la croissance équilibrée Les cycles sont alors le résultat soit de 
chocs stochastiques auxquels les agents répondent de manière optimale i.e en 
maximisant une fonction utilité intertemporelle aux propriétés particulières et 
ils sont exogènes soit des propriétés des fonctions de production et utilité et 
ils sont endogènes Les cycles ne sont plus des déviations par rapport une 
position équilibre de référence ce sont des cycles équilibre qui peuvent 
ailleurs survenir dans un univers concurrentiel La production et investis 
sement sont désormais subordonnés aux choix intertemporels des consomma 
teurs salariés et épargnants 
La rupture avec les vieilles théories du cycle se situe plusieurs niveaux 
au niveau de la méthode analyse au niveau de la définition même de la théorie 
et par suite au niveau des causes recensées ou privilégiées 
La méthode est celle de équilibre Cela signifie que équilibre est plus 
une position particulière de économie mais le langage dans lequel exprime 
la théorie économique Toute position impliquant que utilité intertemporelle 
est maximale est une position équilibre tout point de la trajectoire de éco 
nomie est une position équilibre dans ce sens particulier Il reste que les 
trajectoires ainsi décrites passent par des points particuliers qui peuvent cons 
tituer des attracteurs 
La théorie procède alors une démarche axiomatique consistant déduire 
explication des événements un petit nombre hypothèses ou axiomes censés 
exprimer la rationalité des agents Le modèle de référence est une économie 
artificielle qui doit se comporter au cours du temps de manière être au plus près 
des séries observées R.E Lucas 1980]) 
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Les causes des événements analysés des cycles en occurrence résident 
non plus dans les caractéristiques de la dynamique des prix et des quantités en 
déséquilibre mais dans les propriétés des fonctions de production et utilité 
lesquelles propriétés décrivent ce que nous appellerons des fondamentaux 
Celles-ci sont censées être plus facilement mesurées que les paramètres ajus 
tement En fait elles sont difficilement observables et quand elles le sont les 
valeurs observées ne sont pas conformes ce que retient le modèle pour mimer 
les sénés 
La difficulté même de raisonner dans un cadre équilibre intertemporel sans 
faire mention des difficultés de coordination ne peut que susciter des interro 
gations Ces interrogations ont conduit évoquer existence équilibres mul 
tiples liée des phénomènes de complementante R.Cooper 1997 Ainsi 
Diamond dans le cadre un modèle décrivant activité agents qui ne 
consomment pas leur propre produit et qui doivent mettre en uvre une recher 
che de partenaires représentée par une fonction appadement rendements 
croissants démontre existence équilibres multiples ordonnés en termes 
optimalité parétienne Diamond 1982] Ces analyses constituent la limite 
de ce qui peut être fait avec la méthode de équilibre Elles permettent en 
richir analyse des conséquences des chocs Elles laissent ouvertes la question 
de la sélection des équilibres et surtout celle des caractéristiques des sentiers de 
transition 
DE ACCUMULATION ET DU PROGR TECHNIQUE 
Le mécanisme de innovation est au centre de analyse schumpétérienne des 
fluctuations cycliques Pour J.A Schumpeter les innovations se développent de 
manière irrégulière par vagues successives sous forme de grappes Le cycle 
exprime le flux et le reflux de ces innovations En autres termes le processus 
innovation est un facteur expansion mais aussi de contraction dans la 
mesure où celle-ci est nothing more than the economic reaction to 
the boom or the adaptation to the situation in which the boom brings the 
system J.A Schumpeter 1934] 224 Cette succession de phases ex 
pansion et de contraction étroitement imbriquées les unes aux autres est le fruit 
des conditions de accumulation de capital Variations in real investment are 
as matter of fact ultimately connected with the causation and the mechanism 
of cycles J.A Schumpeter 1939] 141 Dans les phases de reprise et de 
prospérité le stock de capital existant est inférieur au stock désiré et est le 
contraire qui prévaut dans les phases de récession et de dépression 
R.M Goodwin donné une présentation formelle de ce double mouvement 
aide de systèmes non linéaires R.M Goodwin 1951] Son modèle décrit un 
cycle endogène et donne corps une intuition économique guided by the 
ginal Harrodian insight of the endogenous existence of and the interaction 
with resources constraints K.V Velupillai 1998] 10 investissement 
net est déterminé sur la base un accélérateur non linéaire Ce est en 
absence de progrès technique un équilibre existe pour un investissement nul 
et cet équilibre est localement instable Le progrès technique fait alterner les 
phases insuffisance et excès de capital sans que cela entraîne de processus 
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cumulatifs Les déséquilibres sont toujours effectivement corrigés dans le bon 
sens par les entrepreneurs mais inexistence un équilibre explique le carac 
tère cyclique de évolution 
Le rôle prépondérant reconnu accumulation de capital et aux capitalistes 
fait que les cycles goodwiniens sont indissociables de la croissance aide 
un petit modèle R.M Goodwin 1967 rend compte une croissance cyclique 
qui provient de renversements du processus accumulation dus aux forces qui 
déterminent les profits qui sont la fois le moyen et incitation investir 
Quand le profit est élevé et emploi son niveau moyen la forte croissance 
pousse emploi son niveau maximal mais avec pour effet que le profit est 
ramené son niveau moyen Le taux de croissance du produit affaiblit 
une diminution du produit et de emploi qui va de pair avec une restauration de 
la profitabilité Et le cycle recommence Le modèle est un oscillateur non li 
néaire conservatif Le taux emploi oscille autour un niveau moyen dé 
terminé par la croissance naturelle de la population le taux de salaire réel 
oscille autour un trend qui est celui de la croissance de la productivité Dans 
une contribution plus récente encore R.M Goodwin 1990 reprend le thème 
schumpétérien de la croissance cyclique une part il souligne que innova 
tion ne conduit un nouvel équilibre caractérisé par un salaire réel une 
consommation et un produit plus élevé que suivant un chemin en forme de 
cycles autre part prenant en considération la dépendance du produit vis-à-vis 
de la demande effective il rappelle que le résultat attendu de innovation i.e 
le nouvel équilibre est un résultat potentiel et en aucun cas un résultat néces 
saire Le système il construit est structurellement instable instabilité ré 
sulte de action contradictoire de la variation du salaire un côté une aug 
mentation du salaire augmente la demande et le produit de autre elle réduit 
la part des profits et inhibe la croissance du produit 
Le point important dans cette série de contributions est accent mis sur des 
problèmes de coordination en déséquilibre sur des cheminements induits par 
des écarts de la situation réelle par rapport une situation souhaitée tels ils 
inscrivent notamment dans la part des salaires et le taux emploi 
analyse schumpéterienne reconsidérée la lumière des protocoles de 
analyse moderne écarte de cette perspective Aghion et Howitt 1992 
1994 1998] accumulation de capital est génératrice un processus de des 
truction créatrice mais elle est optimale Le chômage qui lui est éventuellement 
associé est un chômage équilibre qui traduit les propriétés des mécanismes 
appariement de offre et de la demande de travail La croissance peut être 
cyclique Cependant les fluctuations quand elles existent ne sont pas le résultat 
ajustements en présence de situations non désirées mais arbitrages inter 
temporels par exemple entre la recherche courante et la recherche future ar 
bitrages dont il est difficile de trouver des preuves empiriques 
DE LA MONNAIE 
La théorie des cycles de F.A Hayek 1931 une dimension monétaire dans 
la mesure où les désordres dans la structure des prix induits par un excès de 
crédit sont responsables du cycle La monnaie et le crédit sont les facteurs de 
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perturbation La théone de J.R Hicks 1950 est essentiellement non monétaire 
Pour autant elle exclut pas que la monnaie puisse jouer un rôle qui ne saurait 
ailleurs être purement perturbateur aucune idée de neutralité de la 
monnaie ni une politique monétaire qui serait systématiquement perturba 
trice 
Hicks part de la considération que explication strictement réelle des fluc 
tuations repose sur le mécanisme de accélérateur et il propose de laisser de côté 
ce mécanisme pour pouvoir isoler des causes proprement monétaires Il ne agit 
donc pas opposer des explications qui seraient exclusives une de autre 
mais de comprendre des mécanismes isolément avant de les combiner Dans la 
perspective keynésienne qui est la sienne investissement dont le comporte 
ment reste au ur du mécanisme du cycle peut alors fluctuer au gré des 
variations du taux intérêt considéré comme une variable monétaire En fait 
dans un modèle de type SI-L IS-LM) J.R Hicks analyse des cycles origine 
monétaire commandés par des variations de taux intérêt dont le déroulement 
procède de existence de différents délais Il tout abord le délai qui sépare 
la variation de investissement de celle du revenu et le délai qui sépare la 
variation du taux intérêt de son effet sur investissement qui peut être très 
long La référence ces deux délais est essentielle car elle signifie tout fait 
explicitement que la courbe SI ne montre pas an actual position which will be 
established automatically and immediately as soon as the rate of interest is fixed 
at some particular level J.R Hicks ibid. 145 Ce qui est vrai de la courbe 
SI est tout autant de la courbe Des délais existent aussi ce niveau une 
part entre la variation du revenu et celle de la demande de monnaie autre part 
entre un changement de la demande de monnaie et la réponse du système 
bancaire effet de ces délais est de produire tendency to cyclical fluctua 
tion which is conventionally expressed in the well-known cobweb theorem 
ibid. 147 Le cycle origine monétaire comme ailleurs le cycle origine 
réelle est bien alors un mouvement hors de équilibre qui sous certaines condi 
tions converge plus ou moins rapidement vers équilibre représenté par in 
tersection des courbes SI et Dans esprit de J.R Hicks il est improbable que 
le cycle puisse être un phénomène purement monétaire accélérateur joue 
selon lui un rôle qui ne peut pas être tenu pour négligeable Dès lors more 
general and more convincing approach would be to assume that both sources 
of instability are at least potentially at work that monetary instability of the 
kind we have just considered is superimposed upon the real instability which we 
analysed in the earlier chapters of this book ibid. 153 On ne saurait mieux 
affirmer que la question du cycle ne se ramène pas une dispute sur ses sources 
mais renvoie avant tout celle de instabilité qui une double dimension réelle 
et monétaire Cette question donne lieu chez J.R Hicks non pas une analyse 
complète qui lui semble ce moment hors de portée mais un ensemble de 
considérations sur la fa on dont les deux formes instabilité interagissent Ces 
considérations structurent un message fort le processus de changement hors de 
équilibre compte plus que la perturbation qui engendre initialement Le cours 
des événements ne diffère pas vraiment suivant la nature des causes de la per 
turbation Thé distinction between the causes of the downturn does not deve 
lop into distinction between different sorts of slumps real slumps and mone 
tary slumps working quite differently all slumps are both real and monetary 
Once the downturn has occurred the same real factors and the same monetary 
factors will be at work in the slump Ibid. 160. articulation en séquence 
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des événements fait une récession aux causes réelles est presque inévita 
blement accompagnée une crise monétaire et que la crise monétaire est 
susceptible affecter ce qui était considéré jusque-là comme un investissement 
autonome et par suite les caractéristiques de équilibre de référence dans le 
modèle de J.R Hicks le sentier équilibre qui sert de plancher pour des fluc 
tuations purement réelles La perspective implicite ici est celle une analyse 
séquentielle de articulation des phénomènes réels et monétaires au cours des 
phases successives du cycle 
Dans la théorie moderne des cycles la monnaie joue un rôle soit que on 
considère les effets de chocs monétaires non anticipés soit que on considère 
les effets de intermédiation financière sur les choix réels équilibre 
Dans le premier cas les fluctuations viennent de ce que les agents interprètent 
des perturbations nominales comme étant expression de chocs réels ayant une 
influence sur les prix relatifs Lucas 1972 1987 Ces fluctuations peuvent 
se propager du fait que les erreurs commises se fossilisent dans le stock de 
capital fixe Lucas 1975] Les surprises de prix entraînent non seulement 
des augmentations de la production et de emploi courants mais aussi la cons 
titution un stock de capital additionnel Cette capacité est supposée être mise 
en uvre rapidement avant même que la nature purement nominale du choc 
puisse être reconnue accroissement du stock de capital détermine une aug 
mentation de la productivité du travail une augmentation de la demande de 
travail et une augmentation de offre de biens qui ont pour effet de retarder la 
hausse du niveau général des prix et la reconnaissance de la nature du choc Un 
phénomène de persistance se manifeste Cette analyse soulève des problèmes 
importants soulignés par Zamowitz [1985] 556 les investissements ont 
des périodes de gestation qui se mesurent en années plutôt en mois ils 
contribuent une augmentation de la demande finale avant de contribuer celle 
de la capacité ils ne sont vraisemblablement pas décidés sur la base de signaux 
de prix ponctuels et plus certainement sur la base anticipations de change 
ments systématiques de la demande des profits du crédit ou du coût du capital 
Tout cela fait que ce qui toujours été reconnu comme important dans les 
analyses du cycle est-à-dire les effets de la durée de gestation et utilisation 
des investissements est difficilement compatible avec le ur même de la théo 
rie des cycles équilibre 
Les choix réels équilibre peuvent toujours être contraints financièrement 
est de cette fa on que le rôle de la monnaie peut être réintroduit dans des 
théories du cycle réel Dans le modèle de King et Plosser 1984] indus 
trie de la finance fournit des services qui facilitent les transactions Une corré 
lation positive existe alors entre la production le crédit et les services de 
transactions qui traduit une endogénéisation des variations de dépôts bancaires 
vis-à-vis des mouvements anticipés du produit la monnaie répond passivement 
aux fluctuations de économie réelle mais en avance par rapport elles Il suffit 
alors introduire une manière ou une autre une contrainte de liquidité pour 
redonner un rôle cette monnaie Dans le modèle de Christiano et Ei 
chenbaum 1992] par exemple une demande de monnaie est créée qui provient 
une contrainte de type cash in advance et la monnaie est plus neutre La 
non-neutralité de la monnaie attribuée la technologie des échanges ou des 
rigidités nominales reste per ue comme un facteur de perturbation il est 
souhaitable sinon possible éliminer 
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DE LA CROISSANCE CYCLIQUE 
idée que la croissance et les cycles ont des causes communes ses racines 
dans les travaux de J.A Schumpeter Cependant les modèles de cycle sont 
originellement déconnectés de toute référence au mécanisme de la croissance 
Tout au plus existence un trend de croissance déterministe et exogène est 
postulée 
Il est désormais difficile de maintenir cette croyance suivant laquelle les 
fluctuations ressortissent uniquement de déviations temporaires par rapport un 
trend exogène tel il est défini dans un modèle de croissance néo-classique 
la Solow La recherche de Nelson et Flosser 1982 sur les sénés tempo 
relles macroéconomiques conclut au fait que les fluctuations observées du pro 
duit national brut sont des fluctuations du trend naturel de output et non des 
déviations de output vis-à-vis un trend déterministe Le PNB est réputé 
évoluer suivant un processus stochastique qualifié de promenade aléatoire Un 
tel résultat empirique suggère que les forces qui déterminent la tendance sont les 
mêmes que celles qui causent les fluctuations Il sert clairement de support la 
théorie moderne des cycles réels Mais il peut tout autant justifier des analyses 
essentiellement déterministes retenant aussi bien des chocs de demande que des 
chocs offre et mettant accent sur les conditions de leur persistance En effet 
il témoigne essentiellement de la persistance des chocs qui est maintenant 
considérée comme un fait stylisé et qui peut résulter de la présence de 
défauts de coordination associés existence équilibres multiples Durlauf 
1989 ou celle de régimes multiples 
Les théories du cycle réel rompent avec la dichotomie croissance cycles en 
mettant accent sur le rôle de chocs de productivité qui orientent le profil de 
évolution de économie hors de toute référence une distinction entre court 
et long terme En occurrence comme nous avons déjà souligné le jeu com 
biné des différents fondamentaux est-à-dire de la technologie et des pré 
férences explique la nature cyclique de évolution Les cycles réels sont ex 
pression de ces fondamentaux et non de déséquilibres associés des erreurs 
anticipations ou une incompatibilité des plans des agents Ces modèles sont 
critiqués sur un plan essentiellement factuel pour avoir attribué un rôle finale 
ment peu crédible la technologie il est vrai que on peut difficilement 
attribuer la Grande Dépression des années 1930 une régression technologique 
il faut cependant prendre garde ce que la représentation même des difficultés 
associées aux mutations technologiques est singulièrement pauvre dans les mo 
dèles de cycles réels et se trouve bien éloignée des enseignements de Schum 
peter 1934 1939] 
Une approche moderne parfois qualifiée de schumpéterienne rompt égale 
ment avec la dichotomie croissance cycles ou semble le faire Ici la rupture 
effectue suivant deux directions une part une fois la technologie rendue 
endogène les fluctuations quelle que soit leur origine ont une influence sur la 
tendance de la productivité plus précisément les chocs temporaires pourvu 
ils aient des effets réels ont une influence dans le long terme autre part 
introduction de nouvelles technologies par vagues successives peut être géné 
ratrice de fluctuations de la productivité en raison des conditions de passage 
une technologie une autre par exemple en raison de la nécessité de transférer 
de la main-d uvre de la production manufacturière la Dans un et 
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autre cas les questions de coordination sont évacuées Ces deux approches 
restent disjointes et ont en commun de mettre accent sur les caractéristiques 
des fondamentaux en fait de la technologie 
Le modèle de Stadier 1990 développe le premier type approche Dans 
ce modèle un choc temporaire modifie le profil de économie sur le long terme 
parce il affecte les fondamentaux via le processus apprentissage En 
occurrence la production dépend de accumulation de connaissances qui re 
flète un apprentissage par la pratique Une productivité ou un niveau emploi 
plus élevé un moment donné suite un choc tel une hausse non anticipée 
de offre de monnaie ou un choc purement technologique augmente le taux 
accumulation de connaissances ce qui entraîne une augmentation de la pro 
duction et de emploi et par suite une nouvelle accumulation de connaissances 
La difficulté avec ce type de modèle est il engendre une croissance explosive 
Le modèle de Helpman et Trajtenberg 1998 développe le deuxième 
type approche Suivant ce modèle la mise en uvre une nouvelle génération 
de biens intermédiaires correspondant une nouvelle General Purpose Tech 
nology GPT se déroule en deux phases successives Pendant la première 
phase du travail est dédié la recherche Dans une deuxième phase tout le 
travail est affecté la production manufacturière est le déplacement du travail 
de la production la recherche qui fait chuter le produit et la productivité 
chaque fois une GPT est découverte Ce sont les variations du salaire qui 
assurent existence de ce phénomène le salaire augmente en phase pour 
inciter les producteurs laisser partir les travailleurs vers la recherche il di 
minue dans la phase pour il ait de emploi pour tous les travailleurs dans 
la production manufacturière Dans ce modèle le choix de mettre en uvre une 
GPT requiert de la part des agents des firmes être capables de calculer des 
profits nets sur une très longue période de temps que cela passe par une simple 
comparaison entre la nouvelle et ancienne technologie approche behaviou- 
riste ou par une procédure optimisation intertemporelle Le postulat est 
autant plus questionnable que la chute de performance caractéristique de 
évolution intervient dès le début de la mise en uvre de la nouvelle techno 
logie Autrement dit les premiers signaux sont négatifs et des limites de ratio 
nalité seraient dans ce contexte un obstacle innovation un point de vue 
empirique le modèle se heurte deux objections ampleur réduite des dépen 
ses de R& rend peu vraisemblable un changement significatif de la production 
globale qui résulterait un déplacement de la ressource en travail la décou 
verte une nouvelle GPT un impact macroéconomique mécanique immédiat 
ce aucune donnée historique ne corrobore La proposition amendement du 
modèle par Aghion et Howitt 1998 porte sur ce dernier aspect Elle 
consiste imaginer un processus apprentissage social ayant pour effet de 
concentrer effet mentionné sur une courte période de temps qui se placerait 
après une assez longue période de découverte très progressive de la nouvelle 
technologie par les différentes entreprises trois étapes sont alors considérées 
au lieu de deux apprentissage qui est au ur de évolution ainsi construite 
apparaît lui-même dans ces modèles comme une donnée fondamentale Ce sont 
les propriétés postulées des mécanismes apprentissage des technologies qui 
déterminent les caractéristiques de évolution 
interaction entre croissance et cycles est en quelque sorte fondue dans le 
mécanisme optimisation intertemporelle ce qui pour effet éliminer idée 
même de propagation des déséquilibres Certains faits saillants tels que la chute 
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temporaire de la productivité sont reproduits mais avec des causes et une chro 
nologie qui ne sont pas corroborés par observation De même une forte ins 
tabilité est parfois associée une forte croissance ce que les faits démentissent 
assez systématiquement Zamowitz 1997] 22) 
LE RETOUR AUX MODELES FONDATEURS 
Les modèles de cycles qui font hui figure analyse dominante 
notamment parce ils articulent de manière efficace investigations théoriques 
et empiriques ont mis accent sur les chocs économie est con ue de telle 
manière écarter la possibilité de fluctuations endogènes Le débat porte alors 
sur les différents types de chocs possibles et sur leur impact respectif sur les 
variables clés La discrimination entre les modèles est faite sur la base de leur 
capacité plus ou moins grande reproduire les séries observées et sur la base 
de la place ils reconnaissent la politique économique Les fluctuations 
ils sont censés décrire sont de petites fluctuations au voisinage de état 
stationnaire 
Cependant non seulement there is little agreement on which theoretical 
and econometric models of the economy are the right ones to use mais de 
plus there are good reasons to accept lead-lag relationships and nonlinearities 
as important features of the dynamics that can account for the endogenous 
content of business cycles Aussi the broad movements of the economy 
including its turning points are best seen as sequential processes unfolding in 
historical time not as isolated event Et those historical and statistical studies 
of recorded experience that find especially revealing assign deeper causal 
role to imbalances developing during the phases of the fluctuations than to 
exogenous shocks Zamowitz 1999] 83 Dans cette perspective éco 
nomie est pas intrinsèquement stable Des fluctuations de large amplitude 
peuvent survenir qui la font éloigner significati vemeni de état stationnaire 
La démarche analyse requise pour traiter de ce type de dynamique doit 
renouer avec ces théories qualifiées endogènes parce que dédiées to show 
how booms generate excesses and imbalances that tend to be reduced in 
slowdown and moderate recessions and how more severe downturns create 
distortions that tend to get corrected in recoveries Zamowitz 1997] 4) 
Il agit de revenir non aux modèles anciens mais certaines de leurs 
hypothèses et de leurs éléments de méthode Il agit de revenir idée que les 
fluctuations sont un phénomène de déséquilibre qui traduit les conditions ajus 
tement de économie des changements intervenus dans son environnement Il 
agit de revenir idée que les perturbations qui affectent la structure de la 
capacité productive sont essentielles parce elles ont des effets durables Il 
agit de souligner que ce sont les solutions apportées la question de la coor 
dination qui déterminent le profil de évolution Il est alors difficile imaginer 
que les fluctuations compris celle de la capacité produire puissent être 
simplement le reflet des vagues qui affectent les technologies et les goûts et 
expriment pas aussi la nature des conditions monétaires et financières de 
coordination de activité économique 
Le modèle de Harrod était une tentative étendre la longue période 
analyse keynésienne des déséquilibres propres aux économies de marché 
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analyse de J.M Keynes de instabilité des économies de marché faisait re 
poser celle-ci sur les comportements investissement En particulier si on suit 
interprétation en donné Leijonhufvud 1968] est le maintien de taux 
intérêt trop élevés autrement dit un défaut de coordination intertemporelle 
qui est responsable de la faiblesse de la demande investissement et par suite 
du sous-emploi ambition de rred était étendre la longue période ce 
type analyse est-à-dire de reconsidérer les problèmes de coordination dans 
un contexte où investissement est non seulement une fraction de la demande 
finale mais aussi un accroissement de la capacité productive Inévitablement il 
devait réintroduire un mécanisme réel de type accélérateur dans un modèle qui 
de facto traitait de questions la fois sur le court et le long terme Ce faisant 
il concluait une instabilité globale autant moins vraisemblable elle re 
posait sur la répétition de leurs erreurs par les entrepreneurs Mais ce résultat 
était étroitement tributaire un comportement investissement lui-même peu 
vraisemblable qui consiste ajuster immédiatement le stock de capital existant 
au stock de capital désiré Un comportement moins brutal encadré par des 
contraintes de ressources rendrait un résultat moins questionnable sans il 
soit besoin de postuler la pleine coordination de activité économique Hahn 
and R.C Matthews 1964] La croissance au lieu être globalement instable 
serait simplement irrégulière Ce sont donc bien les mécanismes de coordina 
tion en déséquilibre il faut explorer pour examiner en quoi ils orientent 
évolution plutôt que de supposer résolus tous les problèmes qui les rendent 
nécessaires 
Les mécanismes en jeu sont fondamentalement des mécanismes de réaction 
des déséquilibres et apprentissage apprentissage est ici le résultat une 
suite essais et erreurs concernant non seulement la technologie mais aussi 
les données de marché est donc pour partie le résultat des ajustements aux 
déséquilibres Il apprentissage par exemple quand les conditions de coor 
dination de activité économique permettent de tirer parti du potentiel de gains 
de productivité que représente une nouvelle technologie Dans cette perspective 
peu importe que les changements technologiques soient déterministes ou sto 
chastiques exogènes ou endogènes Ce qui importe est la capacité de éco 
nomie en tirer parti Le problème est pas de définir un mécanisme ap 
prentissage qui permette de reproduire des phénomènes observés tels une 
chute temporaire de la productivité mais établir dans quelles conditions de 
coordination cet apprentissage prend place effectivement Il est alors possible de 
montrer par exemple que des rigidités nominales loin être la cause des 
déséquilibres favorise au contraire apprentissage Amendola J.-L Gaffard 
1998) 
Les non-linéarités qui sont au centre des mécanismes de coordination sont 
nécessairement génératrices une différenciation des phases successives de 
évolution Les modèles de cycles formulés respectivement par J.R Hicks 
1950] R.M Goodwin 1951 et Georgescu-Roegen 1951 ont le mérite 
introduire la notion de régime Le point de départ est observation suivant 
laquelle if statistical data lead us to believe that given magnitude varies 
periodically and if we look for the cause of these fluctuations we may suppose 
that that magnitude executes either forced oscillations or maintained 
oscillations which may be either ba sine like or relaxation type Le 
Corbeiller 1933] Les oscillations du dernier type sont celles qui rendent 
le mieux compte des mouvements économiques Leur caractéristique réside 
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dans la discontinuité de régime entre les mouvements expansion et de réces 
sion Pour reprendre les termes de analyse de Georgescu-Roegen 1951) 
évolution du système peut être décrit par une séquence où et 
sont les phases correspondant deux différents régimes et Ce schéma se 
réfère ce que on appelle une périodicité de phase qui constitue la meilleure 
description du cycle Ce type de périodicité implique un phénomène de relaxa 
tion chaque fois que on change de phase Les problèmes qui se posent alors 
sont de plusieurs types Il agit de savoir si la séquence est finie ou pas dans 
le cas où elle est infinie si le système un mouvement asymptotique ou non Il 
agit par ailleurs de caractériser les lois qui gouvernent les régimes et les 
changements de régimes 
R.H Day poursuit et enrichit cette démarche quand il énonce les principes 
une approche générale de la modélisation des phénomènes dynamiques il 
qualifie de programmation recursive pour suivant ses propres termes la 
distinguer de la programmation dynamique It might better be called adaptive 
economizing with feedback or adaptive economizing with evolving structure 
It represents behavior by cautious local optimizing subject to stock and flow 
constraints to constraints that may delimit local region of flexible response 
and in which the constraints depend recursively on past behavior of the agent 
and other agents in the environment in way that represents the accumulation 
and decumulation of stocks and the effects of learning and adaptive adjust 
ments R.H Day 1993] 38 Dans leur principe même les modèles qui 
relèvent de cette approche ont une solution which exhibits changing mode of 
behavior ... and changing sets of utilized activities and tight constraints When 
these latter sets switch the variables and equations governing the evolution of 
the system switch in effect bringing in different set of causal structure 
ibid.) 
Les comportements en question qualifies economizing behavior par 
R.H Day sont des règles ad hoc qui gouvernent la séquence des choix avec 
pour caractéristique dominante de limiter la distance séparant les choix succes 
sifs Des zones de réponse flexible sont établies autour de expérience 
passée qui déterminent le degré des écarts vis-à-vis de choix antérieurs De tels 
comportements peuvent délimiter des régions contenant équilibre mais au sein 
desquelles des fluctuations se perpétuent Ils suffisent expliquer le caractère 
localement instable de évolution émergence inéluctable irrégularités et 
donc les changements endogènes de régime Cependant le rejet de idée il 
puisse exister des équilibres stationnaires ou il en existe que ces équilibres 
puissent être localement stables pour corollaire la proposition que disequi 
librium mechanisms are necessary for the existence of an economy R.H Day 
1986] 64 En effet quand économie est pas équilibre sa viabilité 
globale est également en cause Et celle-ci est conditionnée par ces mécanismes 
de fonctionnement en déséquilibre qui agissent comme paramètres de contrôle 
non pas pour établir un équilibre mais pour maintenir économie dans une 
certaine région qui est la région de viabilité Une telle vision des choses est 
clairement en continuité avec les modèles de Hicks Goodwin et Georgescu- 
Roegen et avec la problématique qui était la leur celle de rechercher les 
conditions de viabilité économies foncièrement instables 
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